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 الأطر النظرية للسياسة النقدية:المحور الأول 

 ورة ااا دت اا و  ، حت او  

�وما�عد�ما،���� �والنيوكي��ية �الكي��ية �المدرسة �يد �ع�� �ال�لية ��قتصادية �النظر�ة �و�لورة �ظ�ور ��عد �أنھ �القول يمكن

أصبحت�ا��اجة�إ���السياسات��قتصادية�ال�لية�ضرورة�تفرض�ا�حقيقة�مسلم���ا،�و���أنھ�ل�س��ناك�إقتصاد����

�للم ��قتصادية ���داف �تحقيق �ا��اضر��ستطيع �وجود�وقتنا �دون �الكفاءة �من �المطلوب �بالمستوى
ً
�تلقائيا جتمع

  .ذه���دافسياسة�إقتصادية��لية��س���إ���تحقيق��

�ال�لية -1 ��قتصادية �السياسة �القرارات�  :مف�وم �بإتخاذ �مايتعلق ��ل �ال�لية ��قتصادية �بالسياسة يقصد

�لتحقيق �المجتمع �يملك�ا �ال�� �المختلفة �الوسائل �بالاختيار�ب�ن �معينة،��ا��اصة �وإجتماعية �إقتصادية أ�داف

والبحث�عن�أفضل�الطرق�الموصلة�إ���تحقيق��ذه���داف،�كما�عرف�ا�البعض�بأ��ا��جراءات�ا���ومية�ال���

�عن� ��قتصادية �و�ع���السياسة ��قتصادية، �الوحدات �ظل�ا ��� ��عمل �ال�� ��قتصادية �الب�ئة �معالم تحدد

���المجال��قتصادي�كأن�تتعلق�بالانتاج،�التبادل�و�س��لاك�وت�و�ن��تصرف�عام�للسلطات�العمومية�ي�ون 

رأس�المال،�كما�أن�السياسة��س���إ���تحقيق�عدد�من���داف�بإستعمال�جملة�من�الوسائل،�و�التا���ف���

�إ��� �الوسائل �مختلف �بإستخدام �وال�ادفة �العمومية �السلطات �طرف �من �المتخذة �المرتبطة �القرارات مجموعة

،�يقصد�بالسياسة��قتصادية�حقيق���داف�المتعلقة�با��الة��قتصادية�����جل�القص���أو��جل�الطو�لت

���معنا�ا�الضيق�التدخل�المباشر�من�جانب�السلطات�العامة����حركة�أو�مجرى�النظام��قتصادي�عن�طر�ق�

�الو  ��قتصاد ��� ��ساسية ��قتصادية �للمتغ��ات �المباشرة �مثلالرقابة ��جور،�: ط�� ��س�ثمار، �نتاج،

  .�سعار،�ال�شغيل�والعمالة،�الصادرات�والواردات،�الصرف��جن��

�تحقيق� �إ�� �ترمي �وإجراءات �بخطوات �الدولة �قيام ��� �تتمثل ��قتصادية �السياسة �أن �السابقة �التعار�ف �من يت��

ال���ت�ت���ا�الدولة�أن�ت�ون�قادرة�ع���الوصول�ا�داف�إقتصادية�وإجتماعية،�ل�ذا�يجب�ع���السياسة��قتصادية�

إ���أق����كفاءة�عند�إستخدام�الموارد�المتاحة�لتحقيق�أق����الغايات،�أو�بمع���آخر�إستخدام�أقل���م�من�الموارد�

  :لتحقيق�أك���قدر�من���داف،�لكن��ذه�الكفاءة�تتوقف�ع���أمر�ن

 ن��يراد�العام�و�نفاق�ا���وميتحقيق�التوازن�الما���للدولة�حيث�يتم�الت�سيق�ب�. 

 ز�ادة���م�المدخرات�المحلية�لز�ادة���م��س�ثمار. 

�ال�لية -2 ��قتصادية �السياسات �نجاح �غ��� : مقومات
ً
�ج�دا �يتطلب �ال�لية ��قتصادية �السياسة �رسم إن

وتحديد��دوات�عادي،�إذ�ع���م�ند�����ذه�السياسة�تحديد���داف�العامة،�ومواج�ة��ختلالات�والعوائق،�

��دف�ا� ��ان �م�ما �إقتصادية �سياسة �أية �نجاح �مقومات �وجھ،إلا�أن �أكمل �ع�� �السياسة ��ذه �ب�نفيذ الكفيلة

  .تندرج�تحت�بنود�عامة�وخاصة�يجب��خذ���ا

  :إن�من�أ�م�المقومات�العامة����:المقومات�العامة�-2-1 

إن�الشرط��ول�لنجاح�السياسة��قتصادية��و�إستقرار�النظام�السيا���،�و�ذا�: إستقرار�النظام�السيا��� -2-1-1

�وتأ��� ��سرعة، �فتغ���ا���ومات �المش��ك، �العمل �من �أد�ى �حد �ع�� �العامة �السلطات �ب�ن
ً
�توافقا �مر�يتطلب
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� �الثلاثة �السلطات �ب�ن �والتنفيذية( ا��لافات �ال�شر�عية �من��،)القضائية،
ً
�مناخا �و�خلفان ��دارة، �شل �ع�� �عملان

  .اللإستقرار�ولايمكن�أن�يخدم�تحقيق�أ�داف�السياسة��قتصادية

�القانون �-2-1-2 �سياسة �دون�: تث�يت �ب�شاطا��م �للقيام �والعمال، �والمنتج�ن �للمس�ثمر�ن ��و�الضامن �الشرط �ذا

�والقا �يردع �فالقانون �جديدة، �مشار�ع �تنفيذ �ع�� �وللإقدام �لنجاح�خوف �ضرور�تان �السمتان �يحفز�و�اتان نون

  .السياسة�العامة�للدولة

�ا��كومية�-2-1-3 �المنظومة ���داف��:إصلاح �حيث �من �مثالية �الموضوعة ��قتصادية �السياسة �ولو��انت فح��

�با���ة�المنفذة�أي�بالإدارة
ً
�عضو�ا

ً
و�ة�لاتكمن�فالصع ا���ومية، وا��طط�و�جراءات،�إلا�أن�تنفيذ�ا�مرتبط�إرتباطا

���تحديد�ا��لول�ورسم�السياسات�بقدر�ماتكمن����إم�انية�التطبيق،�فغاية��صلاح��داري����تقليل�الب��وقراطية�

  .المتفشية�و�س�يل�معاملات�المواطن�ن�وخدم��م�وتحس�ن�أجور�عمال�وموظفي��دارة�ا���ومية

ل�ي�ت�ون�السياسة��قتصادية�ال�لية�مقبولة�وفعالة�يجب�أن�تتوفر�عدة�مقومات�خاصة��:المقومات�ا��اصة�-2-2

  : و��

أي�يجب�أن�تن�شر�ا���عموم�فروع��قتصاد�ومفاصل��قتصاد�الوط���بدرجات�متباينة�:الشمولية�ال�لية�-2-2-1

  .قتصادية�من�ناحية�أخرى حسب�جدية�وفاعلية�تلك�السياسات�وأدوا��ا�من�ناحية�ودرجة�مقاومة�القطاعات��

تتصف�السياسات�ال�لية�بالدقة�وع���القائم�ن�بالاختبار�تو���الدقة�وا��ذر�الشديد�والشعور��عظم��:الدقة�-2 -2-2

��جتماعية �ذوي��المسؤولية ��ختبار�من �ع�� �القائم�ن �ي�ون �أن �يقت��� �و�ذا �والدقة �الم�مة �وجسامة و�قتصادية

  .والممارسة�الميدانية�والو���الشمو���بالقوان�ن��قتصادية�ا����ة�و�ختصاص�الدقيق

إن�من�أ�م�شروط�نجاح�السياسات��قتصادية�ال�لية��و�أن�ت�ون�متلائمة�مع�الواقع��قتصادي��:الواقعية�-2-2-3

  .و�جتما���ومتلائمة�مع�شروط�المحيط�الوط���والدو��

�المادية�-2-2-4 �: القاعدة ��قتصادية ��ستلزم�السياسات �كب��ة �حقيقية �اقتصادية �موارد �تحشيد �ستد��

إست�نائية�وتحتاج�ا���إم�انات�قسم�م��ا�منظور�وآخر��امن�ستفجره�تطورات�الوضع��قتصادي�و�جتما���
ً
ج�ودا

  . اللاحق�مما�يتطلب�أن�نحسب�الموارد�والمستلزمات�بدقة�وواقعية

�و��ساق�-2-2-5 �تتصف�السياسات�ا�:التناسب �أن �عمل�يجب ��عضد �بحيث �بي��ا �فيما �و��ساق �بالتناسب ل�لية

  .أحد�ما�عمل��خر�ولا�يتعارض�أو�يتقاطع�مع�ا

إن�حسن�التوقيت����زج��عض�أدوات�السياسات��قتصادية�أو�تحييد�و�عزل��عض�ا��خرأو��:حسن�التوقيت�-2-2-6

�م ��عت���قضية �مدروسة �وتوقيتات �ب�سب �أخرى �وتاجيل �جديدة �أدوات ��قتصادية�ادخال ��زمات �ادارة ��� �مة

  .ومحاولة�تكييف�ال�ي�ل��قتصادي�و�جتما���ع���المدى�المتوسط�والطو�ل�

                                                           
  قیق أهدافه، وهي مجموع إلتزاماتها تجاه المجتمع الذي تعمل فیه، ومنشأ لالتزامات العلاقة المتبادلة بینها وبین المجتمع وكیفیة تلبیة حاجاته وتح

للمسؤولیة الاجتماعیة یعد أمراً في غایة الصعوبة والتعقید فالبرغم من ذلك البعد الاجتماعي والمرادفات والتي تكون ولهذا فإن مفهوم دقیق 

 بمجملها دالة للتغیر والتعدیل المستمر، ناهیك عن إختلاف في المجتمعات والدول والحكومات والفئات السیاسیة من أحزاب ومنظمات وغیرها،

 :أنظر المرجع

aout2003,p11                       -es,n288,juilletFuturibl ,Rev La responsabilité sociale des enterprisesNicole Notat, 
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ان�واحد�من�أ�م�ما�ستلزمھ�السياسات��قتصادية�ال�لية��و��بتعاد�عن�التجر��ية��:�بتعاد�عن�التجر��ية�-2-2-7

والص���عن�النتائج�وعدم�ال�سرع�مثل�السياسات��نية،تحتاج�إ���وقت�طو�ل�وكذلك�سياسات�إعادة�توز�ع�الدخل�

�الداخ�� ��داء �معرفة �م��ا �وال�دف �ال�لية ��قتصادية �بالمتغ��ات ��خذ ��ستد�� �خلال��مما �من �ا��ار�� و�داء

  .مؤشرا��ا�ومعاي���ا�ال���تحكم�ع���الوضعية��قتصادية�لدولة،�وال���تأخذ�ا�لصناعة�القرارات�المستقبلية

�ش���أدوات�السياسة��قتصادية�إ���تلك�الوسائل�ال���لايمكن�إعتبار�ا�� :أدوات�السياسات��قتصادية�ال�لية�-3

لوسائل�ال����ستعمل�لتحقيق���داف�ال��ائية�للسياسة��قتصادية،�وال���لابد�من�كأ�داف����حد�ذا��ا�بل����ا

إعلا��ا��ش�ل�وا���لمساعدة��ل�أطراف�ال�شاط��قتصادي�ع���إتخاذ�قرار��م��ش�ل�أك���كفاءة،�وتنطوي�أدوات�

�تتم��� �أن �الضروري �من �و�ونوعية �كمية �إجراءات �ع��
ً
�عموما �ال�لية ��قتصادية �من�السياسة �تمك��ا �ال�� بالمرونة

تحقيق���داف����ظل�أي��غ���يمكن�أن�يحدث����المستقبل،�كماأن��ناك�مجموعة�من�المبادئ�و�عتبارات�تقوم�

�ع��� �و�جب ��دوات�المتاحة، �وعدد �المرجوة ���داف �عدد �ب�ن �ضرورة�ال�ساوي �بي��ا �من �السياسة��قتصادية عل��ا

التناقض�الموجود�ب�ن���داف��لما�أمكنھ��مر�وتتم�معا��ة�ذلك�عن�طر�ق�ز�ادة�واضع�السياسة��قتصادية�علاج�

�التعارض�من�خلال�عدم�تحقيق� عدد�أدوات�السياسة��قتصادية�من�ناحية�ومن�ناحية�أخرى�يمكن�معا��ة��ذا

�السياسة �أجزاء �جميع ��قتصادية �السياسة ��ي�ل �و�تضمن �واحدة، �دفعة ��قتصادية �السياسة و�وعبارة��أ�داف

  :عن�حزمة�من�السياسات��قتصادية�لتحقيق���داف�ال��ائية�للسياسة��قتصادية�و�ومايب�نھ�الش�ل�التا��

�ي�ل�السياسة��قتصادية�):1.1(الش�ل�رقم�  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�ثار��قتصادية�ال�لية�لسياسة��نفاق�ا��كومي،�دراسة�تطبيقية�قياسية�لنماذج�التنمية�وليد�عبد�ا��ميد�عايب،��:المصدر

.76:،ص.2010،�مكتبة�حسن�العصر�ة�للطباعة�وال�شر�والتوز�ع،�ب��وت،�لبنان،�قتصادية  

مع�ملاحظة�أن�ف�م��ل�سياسة�اقتصادية��لية�يتطلب�التعرف�ع���أ�داف�ا�وأدوا��ا�أو�وسائل�ا،�إلا�أن��ذا�الف�م���

�ا ��قتصادية�ال�لية �السياسات �مع�ا �تدرس �ح��
ً
��املا �ي�ون �ذلك� لن �و�ش���إ�� �ومدى��عارض�ا ���ا، �المرتبطة لأخرى

إقتصادية��لية����المبحث�ن�الباق�ن�من�الفصل�لإدراك�مدى�ال��ابط�الذي��للدلالة�ع���أننا�سنقوم�بتحليل��ل�سياسة

  .يجب�أن�ي�ون�ب�ن��ي�ل�السياسات��قتصادية�ال�لية

�ظل�التطورات�والتغ��ات�الرا�نة�ال���طرأت�ع���:  تص�يفات�السياسات��قتصادية�ال�لية�وتقييم�ا -3 ��

السياسة�المالية�والنقدية،�بل�أضيف�إل��ا�تص�يفا�وأنواع�السياسات��قتصادية�ال�لية�بحيث�لاتقتصر�ع���

  .إ��....أخرى�كسياسة�التجارة�الدولية�وسياسة�التث�يت�ال�يك��

 السیاسات الاقتصادیة الكلیة

سیاسات التجارة  السیاسة النقدیة السیاسة المالیة

 الدولیة

سیاسات إقتصادیة 

 أخرى

التثبیت  تسیاسا

 والتصحیح الھیكلي
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�ال�لية-3-1 ��قتصادية �السياسات �حسب�:تص�يفات �وذلك ��قتصادية �للسياسات �أنواع �عدة �التمي���ب�ن يمكننا

�الظرفية، �جل ��قتصادية �السياسة ��ناك �ال�ي�لية، حيث ��قتصادية �إ���، والسياسة �الظرفية �السياسة و��دف

ب�نما���دف�السياسات�ال�ي�لية�إ����غي����ي�ل�و��ية��قتصاد�، اس��جاع�التوازنات��قتصادية�المالية�قص��ة��جل

�الطو�ل ��جل �� ،��� ��قتصادية �السياسة �من �النوع�ن ��ذين �ب�ن �الفروقات �أ�م �ت��يص �يمكننا ا��دول��وعموما

 :التا��

مقارنة�ب�ن�السياسة�الظرفية�والسياسة�ال�ي�لية): 2-1(ا��دول�  

 السياسة�الظرفية السياسة�ال�ي�لية البيان

 المدة

 ال�دف

 �ثار

 �جل�الطو�ل

 تكيف�ال�يا�ل

 نوعية

 �جل�القص��

 اس��جاع�التوازنات

 كمية

Source:Jaque Muller, économie manuel d application, Duond,paris,2002,p 188: . 

�الظرفية�- 3-1-1 ��قتصادية ��جل�: السياسة ��� �ال�لية ��قتصادية �التوازنات �اس��جاع �إ�� �السياسة ��ذه ��دف

  :و�ناك�مجموعة�من�السياسات�الظرفية�ال����ستخدم�ا�السلطات�لتحقيق��ذا�ال�دف�وال���نذكر�م��ا، القص��

 ستقرار�� �: سياسة ���دف �سياسة �باستعمال�و�� ��سعار�و�جور �مستوى �ومنھ ��قتصادي �ال�شاط �كبح إ��

�إنكماشية �ونقدية �مالية �وتخفيضھ، سياسات �الت��م �محار�ة ��ستقرار�ع�� �المف�وم�، وترتكز�سياسات أما

� �الطبي�� �وضعھ ��� ��قتصادي �النظام �ع�� �المحافظة �إ�� �ال�ادفة ��جراءات �مجموعة �فيع�� تقليص�( الواسع

،�قد�وضع�سياسة�كفيلة�تدعم��2012وحسب��صندوق�النقد�الدو������تقر�ره�لسنة��،)�جتماعية��الضغوط

،�واجھ�صناع�السياسات�قرب���اية�السنة� سياسة��ستقرار،�فمع�ميل�م��ان�المخاطر��شدة�نحو�ا��انب�السل��

�مليئا�بالتحديات�2012المالية�
ً
�ان�يتع�ن�ع���ا���ومات�معا��ة�المخاطر�، ففي��قتصادات�المتقدمة�، ،�موقفا

�ع��� �القضاء ��� �ال�س�ب �دون �محكم �مسار��بوطي �ع�� �العام �الدين �وضع �ع�� �والعمل �العامة �بالمالية المحيطة

ع���أن�يق��ن�، و�ات�من�الضروري�ت��يح�أوضاع�المالية�العامة�بدقة�����جل�القر�ب.بالنمو�����جل�القر�

� ،� ��ستحقاقات �لنظام �إصلاحات �تتضمن �المتوسط ��جل ��� ��وضاع �لضبط �قو�ة �بخطط �يتع�ن�ذلك وأصبح

�البطالة �معدلات �لتخفيض �والمنتجات �العمل �أسواق ��� ��ي�لية �إصلاحات �تنفيذ ��قتصادات ��ذه وز�ادة��ع��

النمو،وأدى�ضعف�الضغوط�الت��مية�والمخاطر�المحيطة�بالنمو�إ���ظ�ور�ا��اجة�لمواصلة�تطبيق�السياسات�

�التوازن� �إ�� �التوصل �النامية �و�قتصاديات �الصاعدة ��سواق �إقتصاديات ��� �لزاما �وأصبح �ال�سي��ية، النقدية

  .خاطر�التطورات�السلبية�العالميةالملائم����السياسات��قتصادية�ال�لية�ال���تتصدى�إ���م

 و���سياسة���دف�إ���إ�عاش�ال�شاط��قتصادي�عن�طر�ق�ز�ادة��نتاج�والشغل�وعن�طر�ق�: سياسة���عاش

ولتحقيق��ذه�السياسة�يجب�إدراج�الدخل�، و���مستوحاة�من�الفكر�الكي��ي ، دعم�الطلب�ا��اص�للعائلات

�للمساع ��صلاحات �ضمن �العاطل�ن �سوق�وتدر�ب ��� �العمالة �مشاركة �وز�ادة �و�نتاجية ��نتاج �ز�ادة ��� دة

العمل،�ومن�العوامل�المساعدة��أيضا�التداب���ال����عمل�ع������يع��قراض�المصر���إ���المؤسسات�الصغ��ة�

                                                           
   1936العامة للتوظیف والنقود والفائدة في سنة  ةصاحب كتاب النظری ،)1946-1883"(جون برینارد كینز" نقصد  بالفكر الكینزي إسھام ،

  ". كینز"یین الذین عاصروه أو جاءوا من بعده وإعتمدوا في تحالیلھم وتفاسیرھم للمتغیرات الإقتصادیة على تحلیل ومجموعة من الإقتصاد
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�إ ��جل �والطو�لة �المزمنة �البطالة �معدلات �وتؤدي �العمل، �توف���فرص �كب����� ��ش�ل ��سا�م �ال�� ���والمتوسطة

إعاقة�نمو��جور�ونمو�الطلب��س��لا�ي�ع���المستوى�الدو���،�فع���س�يل�المثال��سا�م�ز�ادة�معدلات�ال��ز�

عن�الوفاء�بإل��امات�سداد�أقساط�الديون�العقار�ة����الولايات�المتحدة��مر�كية،�كماأن�تزامن�البطالة�المزمنة�

ات�المتقدمة�يؤدي�إ���الطلب�ع����س�ثمار�وإنخفاض����ثقة�

 .قطاع��عمال��مر�الذي�يؤدي�إ���المز�د�من�التأخر�����نتعاش��قتصادي

�مثل� �التقليدية �الوسائل �طر�ق ��سعار�عن �إرتفاع �من �التقليص �إ�� ���دف �سياسة و��

راقبة�الكتلة�النقدية�وتؤدي��ذه�إ���التقليص�من�ال�شاط��قتصادي،�

و�ع���عن�سياسة�إقتصادية���دف�إ���تكييف�ا���از�الصنا���مع�تطور�

�محفز�لل�شاط� �كعامل �ا��ار�� �التوازن �تقليص �المصدرة، �للقطاعات ��ولو�ة �وتتم���بإعطاء �العال��، الطلب

�سياسات� �تنفيذ �خلال �من �مستدامة �تنمية �إحداث �إ�� �عادة �النامية �الدول �و�س�� �وال�شغيل، �قتصادي

تنطوي����أساسي��ا�ع���حماية�الصناعات�الناشئة�وتحقق�التحول�ال�يك���من�إقتصاد�أو���بدا�ي�إ���

و���سياسة�تم�إعتماد�ا����بر�طانيا�وتتم���بالتناوب�الم�سلسل�لسياسة���عاش�

ثم��نكماش�حسب�آلية�كلاسيكية��عكس�ب�ية��ا���از��نتا��،�والش�ل�التا���يمثل�مخطط�ل�ذه�السياسة�و�و�

مخطط�سياسة�التوقف�ثم�الذ�اب

�ثار��قتصادية�ال�لية�لسياسة��نفاق�ا��كومي،�دراسة�تطبيقية�قياسية�لنماذج�التنمية�

:79.

ة�إ����غي���الظروف�والشروط�ال���تقود���دف�السياسات��قتصادية�ال�ي�لي

تطور��يا�ل�المجتمع�وإحداث��غي��ات�عميقة�فيھ،�كتغي����يا�ل�المؤسسات��قتصادية�من�حيث�أ��ام�ا�وم�ام�ا�

�تتعلق� �ال�� �الظرفية �السياسات �خلاف �ع�� �ال�ي�لية �والسياسات �التمو�ل، �وأساليب �الما�� ��غي���النظام وأ�شط��ا،

��ش�ل��سمح�
ً
مدا�ا�الزم���طو�ل،�إذ�يتعلق��مر�بجعل�ال�يا�ل��جتماعية��قتصادية�تنمو�تدر�جيا

بتحس�ن�الفعالية�و�داء�الدائم�ل���از��نتا��،�و�التا���تؤدي�إ���رفع��داء��قتصادي�الك��،��و��دف�السياسات�
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�إ ��جل �والطو�لة �المزمنة �البطالة �معدلات �وتؤدي �العمل، �توف���فرص �كب����� ��ش�ل ��سا�م �ال�� والمتوسطة

إعاقة�نمو��جور�ونمو�الطلب��س��لا�ي�ع���المستوى�الدو���،�فع���س�يل�المثال��سا�م�ز�ادة�معدلات�ال��ز�

عن�الوفاء�بإل��امات�سداد�أقساط�الديون�العقار�ة����الولايات�المتحدة��مر�كية،�كماأن�تزامن�البطالة�المزمنة�

ات�المتقدمة�يؤدي�إ���الطلب�ع����س�ثمار�وإنخفاض����ثقة�مع�إستمرار�حالة�ال�شاشة�المالية�لدى��قتصادي

قطاع��عمال��مر�الذي�يؤدي�إ���المز�د�من�التأخر�����نتعاش��قتصادي

��نكماش �مثل�:سياسة �التقليدية �الوسائل �طر�ق ��سعار�عن �إرتفاع �من �التقليص �إ�� ���دف �سياسة و��

راقبة�الكتلة�النقدية�وتؤدي��ذه�إ���التقليص�من�ال�شاط��قتصادي،��قتطاعات��جبار�ة�وتجميد��جور�وم

  .ولتحقيق��ذه�السياسة��و�تحقيق�نمو�إقتصادي�مستقر

و�ع���عن�سياسة�إقتصادية���دف�إ���تكييف�ا���از�الصنا���مع�تطور��:سياسة�إعادة��ي�لة�ا���از�الصنا��

�محفز�لل�شاط� �كعامل �ا��ار�� �التوازن �تقليص �المصدرة، �للقطاعات ��ولو�ة �وتتم���بإعطاء �العال��، الطلب

�سياسات� �تنفيذ �خلال �من �مستدامة �تنمية �إحداث �إ�� �عادة �النامية �الدول �و�س�� �وال�شغيل، �قتصادي

تنطوي����أساسي��ا�ع���حماية�الصناعات�الناشئة�وتحقق�التحول�ال�يك���من�إقتصاد�أو���بدا�ي�إ���

 .إقتصاد�صنا���متطور��سمح�بإستدامة�الرفا�ية�للس�ان

و���سياسة�تم�إعتماد�ا����بر�طانيا�وتتم���بالتناوب�الم�سلسل�لسياسة���عاش��:سياسة�التوقف�ثم�الذ�اب

ثم��نكماش�حسب�آلية�كلاسيكية��عكس�ب�ية��ا���از��نتا��،�والش�ل�التا���يمثل�مخطط�ل�ذه�السياسة�و�و�

مخطط�سياسة�التوقف�ثم�الذ�اب�):2.1(الش�ل�رقم�  

�ثار��قتصادية�ال�لية�لسياسة��نفاق�ا��كومي،�دراسة�تطبيقية�قياسية�لنماذج�التنمية�وليد�عبد�ا��ميد�عايب،�

:،ص.2010،�مكتبة�حسن�العصر�ة�للطباعة�وال�شر�والتوز�ع،�ب��وت،�لبنان،

��دف�السياسات��قتصادية�ال�ي�لي: السياسة��قتصادية�ال�ي�لية

تطور��يا�ل�المجتمع�وإحداث��غي��ات�عميقة�فيھ،�كتغي����يا�ل�المؤسسات��قتصادية�من�حيث�أ��ام�ا�وم�ام�ا�

�تتعلق� �ال�� �الظرفية �السياسات �خلاف �ع�� �ال�ي�لية �والسياسات �التمو�ل، �وأساليب �الما�� ��غي���النظام وأ�شط��ا،

��ش�ل��سمح�
ً
مدا�ا�الزم���طو�ل،�إذ�يتعلق��مر�بجعل�ال�يا�ل��جتماعية��قتصادية�تنمو�تدر�جيا

بتحس�ن�الفعالية�و�داء�الدائم�ل���از��نتا��،�و�التا���تؤدي�إ���رفع��داء��قتصادي�الك��،��و��دف�السياسات�

  �قتصادية�ال�ي�لية�إ���تكييف��قتصاد�

س ا  رات

�إ ��جل �والطو�لة �المزمنة �البطالة �معدلات �وتؤدي �العمل، �توف���فرص �كب����� ��ش�ل ��سا�م �ال�� والمتوسطة

إعاقة�نمو��جور�ونمو�الطلب��س��لا�ي�ع���المستوى�الدو���،�فع���س�يل�المثال��سا�م�ز�ادة�معدلات�ال��ز�

عن�الوفاء�بإل��امات�سداد�أقساط�الديون�العقار�ة����الولايات�المتحدة��مر�كية،�كماأن�تزامن�البطالة�المزمنة�

مع�إستمرار�حالة�ال�شاشة�المالية�لدى��قتصادي

قطاع��عمال��مر�الذي�يؤدي�إ���المز�د�من�التأخر�����نتعاش��قتصادي

 نكماش�� سياسة

�قتطاعات��جبار�ة�وتجميد��جور�وم

ولتحقيق��ذه�السياسة��و�تحقيق�نمو�إقتصادي�مستقر

 سياسة�إعادة��ي�لة�ا���از�الصنا��

�محفز�لل�شاط� �كعامل �ا��ار�� �التوازن �تقليص �المصدرة، �للقطاعات ��ولو�ة �وتتم���بإعطاء �العال��، الطلب

�سياسات� �تنفيذ �خلال �من �مستدامة �تنمية �إحداث �إ�� �عادة �النامية �الدول �و�س�� �وال�شغيل، �قتصادي

تنطوي����أساسي��ا�ع���حماية�الصناعات�الناشئة�وتحقق�التحول�ال�يك���من�إقتصاد�أو���بدا�ي�إ���صناعية�

إقتصاد�صنا���متطور��سمح�بإستدامة�الرفا�ية�للس�ان

 سياسة�التوقف�ثم�الذ�اب

ثم��نكماش�حسب�آلية�كلاسيكية��عكس�ب�ية��ا���از��نتا��،�والش�ل�التا���يمثل�مخطط�ل�ذه�السياسة�و�و�

  :�التا��

 
وليد�عبد�ا��ميد�عايب،�: المصدر

،�مكتبة�حسن�العصر�ة�للطباعة�وال�شر�والتوز�ع،�ب��وت،�لبنان،�قتصادية  

السياسة��قتصادية�ال�ي�لية-3-1-2

تطور��يا�ل�المجتمع�وإحداث��غي��ات�عميقة�فيھ،�كتغي����يا�ل�المؤسسات��قتصادية�من�حيث�أ��ام�ا�وم�ام�ا�

�تتعلق� �ال�� �الظرفية �السياسات �خلاف �ع�� �ال�ي�لية �والسياسات �التمو�ل، �وأساليب �الما�� ��غي���النظام وأ�شط��ا،

��ش�ل��سمح�بالمدى�القص��،�
ً
مدا�ا�الزم���طو�ل،�إذ�يتعلق��مر�بجعل�ال�يا�ل��جتماعية��قتصادية�تنمو�تدر�جيا

بتحس�ن�الفعالية�و�داء�الدائم�ل���از��نتا��،�و�التا���تؤدي�إ���رفع��داء��قتصادي�الك��،��و��دف�السياسات�

�قتصادية�ال�ي�لية�إ���تكييف��قتصاد�



س ا  رات                                              دي ارار اوا دداد                اإ      ر. د دأ 

 

7 

 

�من ��ات�المحيط�الدو��،�ي�ون�تدخل�الدولة�الوط���مع��غي
ً
وإعادة��ي�لة�خلال�تأط���آلية�السوق،�ا��وصصة� قبليا

�السياسات� �محاور �أ�م �الت�و�ن،و�ذه �ودعم �والتنمية �البحوث �دعم �المنافسة، �قانون �سيادة �العام، القطاع

�أغل� �وال�� �النامية �الدول ��� �أما �المتقدمة، �الدول ��� �ال�ي�لية �مع��قتصادية �إقتصادي �إصلاح �برنامج �أبرمت �ا

  .المؤسسات�المالية�والنقدية�والدولية

�ال�لية��:تقييم�السياسة��قتصادية�ال�لية-2- 3 ��قتصادية �لتقييم�السياسة �أنھ �إ�� ��شارة �الضروري �من لعل

) وغ���م( فإنھ�يتع�ن�ع����ؤلاء�، ال���قد�تتخذ�ا�الدولة�أو�صا�عوا�السياسة��قتصادية�ال�لية�����قتصاد�الوط��

  :عند�رسم�السياسة��قتصادية�ال�لية�ومراجع��ا�للتوصل�إ���اقتناع�تام�بالنقاط�التالية

 أن���داف�متوافقة�مع��عض�ا�البعض. 

 أن��دوات�المتوفرة�تكفي�للعمل�ع���تحقيق���داف. 

 محددة�بوضوح�لا�يدع�مجالا�ل��لط�بي��ما، و�ل��دوات�،أن��ل���داف�. 

 أن�السياسة��قتصادية�ال�لية�المزمع�إتباع�ا�متناسقة. 

نت�السياسة��قتصادية��ع���عن�تصرفات�السلطات�إذا��ا:الفاعلون����مجال�السياسة��قتصادية�ال�لية -4

�ج�ة� �قبل �من �تتم �التداب���المتخذة �أن �لا�ع�� ��ذا �و�ادف،فإن �واع ��ش�ل ��قتصادي �المجال ��� العمومية

  :واحدة،�ول�ذا�نم���ب�ن�عدد�من�السلطات��قتصادية�و��

�ع���ا���ومة�عن�أنواع�فر�دة�من�الكيانات�القانونية�ت�شأ��عمليات�سياسية�ول�ا�سلطات��:ا��كومة�المركز�ة�-4-1

�مسؤولية� �تتو�� �أن �مؤسسية��� ��وحدات �نظر�إل��ا �ل���ومة�إذا �الرئ�سية �والوظائف �وتنفيذية، �وقضائية �شر�عية

��خرى، �أو�يرادات �الضرائب �من �توف���ا �وتمو�ل �للمجتمع �وا��دمات �وال��وة��توف���السلع �الدخل �توز�ع وإعادة

  .بواسطة�التحو�ل،�و�شتغال�بالإنتاج�غ���السو���

و�و�سلطة�نقدية�تتخذ�التداب���المتعلقة�بالمجال�النقدي�وتختلف�قو��ا�ودرجة�إنفراده�بإتخاذ��:البنك�المركزي �-4-2

�لدرجة��ستقلالية�ال���يتمتع���ا،�ولأ�مية�ذلك�يتحتم�ع���مدير 
ً
البنك�المركزي�����عض�البلدان�ا��ضوع��القرار�تبعا

  .لمساءلة�السلطة�ال�شر�عية�لتوضيح�سياسة�البنك�المركزي�فيما�يتعلق�ب�سبة�نمو�النقود

  ول�ا�دور�متغ���بحسب�قو��ا�ودرجة�لامركز�ة�السلطة،�ففي�ألمانيا�:المجموعات�ا���و�ة�والمحلية-4-3

 
ً
  .من�النفقات�العمومية�lander 45%تتضمن�البلديات�و: مثلا

وتت�ون����العادة�من�نقابات�أر�اب�العمل،�الغرف�التجار�ة�والصناعية،�،ت�ون�دائما�: ا���ات�الم�نية�المنظمة-4-4

  .قرارات�مستقلة����ش�ل�لوائح�تؤثر�ع���القرارات�ا��اص�اتخاذقادرة�ع���

  

  

  

  

                                                           
 إن مصطلح الخصخصة)Privitization( ظھر لأول مرة في كتابات عالم الإدارة المعروف )peter drucker (وھو واحد من  ،1968في سنة

 عدة مصطلحات حفلت بھا أدبیات الإقتصاد السیاسي خلال السنوات الأخیرة في خضم الدعاوي والممارسات المتعلقة بتحویل القطاع العام  إلى
  .خاص
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 رة اا دا ا  ا ،طور لرا دواتوداف واا  

�إستخدام�ا������ �يتم �حيث ��قتصادية، �السياسة �عل��ا �تقوم �ال�� �الر�ائز��ساسية �أحد �النقدية �عت���السياسة

�مختلف� �إستخدام �خلال �من �معينة �إس��اتيجية �بإتباع �المركزي �البنك �يقوم �حيث ��خ��ة، ��ذه �أ�داف لتحقيق

��داف�الم�شودة�للسياسة��قتصادية،�و�مكن�حصر�أ�داف�السياسة�النقدية����الدول��دوات�المتاحة�لأجل�بلوغ�

�و�شمل �ال�شر�عات ��� �عل��ا �المنصوص ��غراض �ع�� �التعرف �خلال �من
ً
�خصوصا �إستقرار�نقدي،�( النامية تحقيق

�إ �والنقدية، �المالية �تطو�ر��سواق �النمو��قتصادي، ����يع �العملة، �قيمة �ع�� ستقرار��سعار،تحقيق�المحافظة

  . )التوازن�الداخ���وا��ار��

�وأ�داف�ا�-1 �النقدية �السياسة �:مف�وم ��س�ب�� ��قتصادي�ن، �ب�ن �إتفاق �محل �ل�س �النقدية �السياسة �مف�وم إن

تباين����مستو�ات�تطور�النظم��قتصادية�و�جتماعية�وإختلاف�ال�شر�عات�النقدية�للمجتمعات،�كما�أن�ال�دف�

�مح���إجما� �ناتج �تحقيق �ذلك �و�ع�� �بأسعار�مستقرة، �النمو��قتصادي �تحقيق �للسياسة�النقدية �حقيق��سا��� �

�أو���� ��جما�� �المح�� �الناتج ��� �التحكم �لا�ستطيع �المركزي �البنك �و�مأن �ومستقر، �منخفض �ت��م �ومعدل أك��،

�العام� �والمستوى �الناتج ��� �يؤثر�بدوره �الذي �النقود �عرض ��� �يتحكم �فإنھ �مباشرة، �للأسعار�بطر�قة �العام المستوى

  .للأسعار

فت��عار�ف�السياسة�النقدية�من�مدرسة�إ���أخرى،�إلا�أ��ا�تلتقي��ل�ا�تنوعت�إختل: مف�وم�السياسة�النقدية�-1-1

�المرجو�تحقيق�ا،� �و��داف ��جراءات �ل�ذه �المصدرة �لل�يئة �المتخذة ��جراءات �و�� �للسياسة، �العناصر�الم�ونة ��

� �أ��ا �ع�� �الفعالي" التدخل�المباشر"و�عرف ���دف�التأث���ع�� �النقدية �عن�المعتمد�من�طرف�السلطة ��قتصادية ات

للمصارف�التجار�ة،�كما���ئتما�يطر�ق��غي���عرض�النقود�وتوجيھ��ئتمان�بإستخدام�وسائل�الرقابة�ع���ال�شاط�

أسعار�الفائدة�����قتصاد��غية�التأث����النقود�أو �عرف�ع���أ��ا�مجموعة�القرارات�ال���يتم�بواسط��ا��عديل�كمية�

  .الدخل�الوط���التواز�يع���المستوى�العام�للأسعار�و 

�ع���أ��ا�العمل�الذي��ستخدم�لمراقبة�عرض�النقود�من�البنك�المركزي�وذلك�كأداة�لتحقيق�أ�داف�
ً
وقد�عرفت�أيضا

�مجموعة�الوسائل�ال���تطبق�ا�السلطات�النقدية�الم�يمنة�ع���شؤون�النقد�
ً
السياسة��قتصادية،�و�قصد���ا�أيضا

كمية�النقود،�أو�كمية�وسائل�الدفع�بما�يلائم�الظروف��قتصادية�المحيطة�وال�دف�من�لإحداث�تأث��ات������ئتما�ي

التأث���إما�إمتصاص�السيولة�الزائدة�أو�حق��قتصاد�ب�يار�نقدي�جديد،�كما�يمكن�أن�ت�ون�تلك�ال��امج�و�جراءات�

�الم �للأ�داف
ً
�وصولا �المجتمع ��� �النقد �لتنظيم �النقدية �السلطات �ت�ت���ا ���ذه�ال�� �يقوم �البلدان �معظم �و�� رغو�ة،

  .  �جراءات�البنك�المركزي 

ومن�خلال�التعار�ف�السابقة�يمكن�القول�أن�السياسة�النقدية����إحدى�أدوات�السياسة��قتصادية�وال�����تم�

لضروري�بإدارة�شؤون�النقد����بلد�ما�من�أجل�تحقيق�أ�داف�معينة،�كما�أ��ا�تركز�ع���تحديد�المعروض�النقدي�ا

                                                           
 انیا فإن البنك المركزي وفي بریط رز على إستقرار الأسعاالولایات المتحدة الأمریكیة ترك مع ملاحظة وجود أولویات للأھداف المعلنة فمثلاً نجد

محافظة على إستقرار قیمة العملة والمحافظة على إستقرار النظام المالي محلیاً ودولیاً، أما في ألمانیا فإن ھدف السیاسة حدد الھدف الرئیسي ھو ال

 .النقدیة ینصب على تحقیق إستقرار الأسعار
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�ذلك� �وراء �من �إستقرار��سعار�وال�دف �ع�� �الوقت �نفس ��� �و�حافظ �الوط��، �الناتج �النمو��� �وتمو�ل �ي�ناسب بما

  .التأكد�من�أن�التوسع�النقدي�لايقل�ولا�يز�د�عن�المستوى�الضروري�للتمو�ل

�عت���مصط���السياسة�النقدية�حديثا��س�يا�فقد�ظ�ر����القرن�التاسع�عشر،�إلا�: مراحل�تطور�السياسة�النقدية-2

أن�الذين�كتبوا�عن�السياسة�النقدية��انوا�كث��ين،�و�ان��ذا�التطور��عود�إ���تطور�الفكر��قتصادي�وأن��حداث�

لقرن�السادس�عشر�س�با�����قتصادية����المحرك����ذلك،�وقد��ان�الت��م�الذي�ان�شر����إسبانيا�وفر�سا����ا

� �الورقية�أظ�ور �النقود �ب�ن �والتضارب �بر�طانيا ��� �ظ�رت �ال�� �المالية �المشا�ل �أن �كما �النقدية، �السياسة �عن بحاث

والمعدنية����الولايات�المتحدة��مر�كية������اية�القرن�السا�ع�عشر�من�الدوافع��خرى�لبحث�دور�السياسة�النقدية�

� �أما �البلاد، �تلك �إ����� �أدت �ال�� �ال�امة �العوامل �من ��خرى �النقدية �والمشا�ل �الت��م �عشر�فإن �التاسع �القرن ��

�لا� �جزءا �النقدية �السياسة �دراسة �أصبحت �العشر�ن �القرن �و�� �النقدية، �السياسة �لمسائل �المنتظمة �الدراسة ظ�ور

دراسة�السياسة�النقدية����ما��،�و�صورة�عامة�يمكن�ت��يص�مراحل�تطور 1يتجزأ�من�السياسة��قتصادية�للدولة

  : ي���

 تم��ت�النظرة�للسياسة�النقدية����بداية�القرن�العشر�ن�بطا�ع�النظرة�ا��يادية��للنقود�ال����ان� :  المرحلة��و��

ينظر�إل��ا�ع���أ��ا�عنصر�محايد�لا�أثر�لھ����ا��ياة��قتصادية�و�ان�الشا�ع�أن�النقود����مجرد�أداة�للمبادلات�

و�و�أحد�أعمدة�الفكر�الكلاسي�ي،��(Say)جون�بات�ست�ساي�ولا���ء�����قتصاد�أتفھ�من�النقود�كما�قال�

ولكن�مع�تطور�الفكر��قتصادي�وتطور��حداث��قتصادية�ظ�رت�أ�مية�السياسة�النقدية����رفع�أو�خفض�

  .قيمة�النقود،�وال����عد�بدور�ا�وسيلة�لت�شيط��نتاج�والتأث������توز�ع�الدخول�

� �سنة �العظيم �الكساد �أزمة �حدوث �قبل �النقدية �السياسة �لتحقيق��1929و�انت �المستخدمة �الوحيدة �داة

��زمة� ��ذه �حدوث �أن �إلا �و�نكماش، �الت��م �وم�افحة ��قتصادي �ال�شاط �مستوى �ع�� �والتأث�� �ستقرار

�ع�� �آثار�وخيمة �من �خلفتھ �وما �الف��ة �تلك ��� �سادت �ال�� �الكب��ة �قدرة���قتصادية �عدم �اث�ت �العالم اقتصاديات

  .ينظر�إل��ا�ع���أ��ا�عاجزة�عن�تقديم�ا��لول����تلك�الف��ة��وأصبحالسياسة�النقدية�وحد�ا�آنذاك�ل��روج�م��ا،�

 الذي��جون�ماي��د�كي��تم��ت��ذه�المرحلة�بظ�ور�الفكر�الكي��ي�ع���يد��قتصادي�ال��يطا�ي� :  المرحلة�الثانية

لنقود�نظرة�حركية�ول�ست�ستاتيكية،�ولكن��س�ب���ز�السياسة�النقدية�عن�ا��روج�من�أزمة��ان�ينظر�إ���ا

،�بدأ�كي���يدعو�للا�تمام�بالسياسة�المالية�ل��روج�من�ذلك����الف��ة�ما�ب�ن�ا��ر��ن،�و�كذا�بدا�لكي���أن�1929

� �إعطاء �وتم �النقدية، �السياسة �قبل ��و�� �المرتبة ��� �تأ�ي �المالية �طر�ق�السياسة �عن �للتدخل �اك���للدولة دورا

�أو�الدين� ��صدار�النقدي ��سنده �بال��ز�الذي ��نفاق �طر�ق �عن �النقدية، �السياسة �أولا�ثم �المالية السياسة

�مع� �السوق �تلاءم �كفاءة ��� �القص���وشكك ��جل ��� ��سعار�و�جور �جمود �ع�� �كي���نظر�تھ �ب�� �وقد العام،

  . داء�الت��م�مما�أدى�إ�����ز�أدوات�الكي��ية�عن�علاج��ختلالات�الصدمات�وعا���داء��حت�ار�ب

                                                           

 
 في الحر المذھب أنصار أبرز من ساي یعتبر. 1832 نوفمبر 14 باریس في وتوفي 1767 ینایر 5 في لیون في ولد اقتصاد وعالم مفكر ھو 

 ھذا أنصار عكس على آراءه في متفائلا وكان الاقتصادیة، للظواھر العمیق والتحلیل بالتحدید أفكارھم تمیزت الذین ومن عشر، التاسع القرن
 وھو فرنسا، إلى تعالیمھ نقل الذي وھو سمیث، آدم بأفكار ساي تأثر وقد میل، ستیوارت وجون وریكاردو، مالتوس، أمثال من إنكلترا، في المذھب

  .الصناعیة الثورة بھا جاءت التي التطورات ضوء على الاقتصادیة القضایا في بحثوا الذین الاقتصادیین أوائل من
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 إن�التطور��قتصادي�أظ�ر��عض�النقائص����السياسة�المالية�مما�أدى�إ���تراجع�أ�مي��ا�ف���:  المرحلة�الثالثة

�1951سنة��تتم����عدم�المرونة�و�ط��ا�وتأكد�عدم�جدوا�ا����م�افحة�الت��م،�لذلك�رأت��عض�الدول�المتقدمة

أن�عل��ا�الرجوع�إ���تطبيق��عض�أدوات�السياسة�النقدية�لتحقيق��ستقرار�����قتصاد�الوط���و�التا���بدأت�

�عود�السياسة�النقدية�لتأخذ�م�ان��ا��و��،�ولكن��ذه�العودة�لم�تكن��لية�بل�مازالت�السياسة�المالية�تحتل�

�ال�� �النقدو��ن �موجة �جاءت �أن �إ�� ��امة ��م�انة �شي�اغو�بزعامة �مدرسة �مان�س�� �فر�د �حركت�ملتون �ال�� ،

�للنقد � �الكمية �فكر�النظر�ة �إ�� �أخرى �مرة �الفكر�للوراء ��و�، ساعة �النقود �عرض ��� �التحكم �أن �إ�� والدعوة

الس�يل�لتحقيق��ستقرار��قتصادي�وذلك�ح���يزداد�عرض�النقود�بصورة�عامة�بمعدل�مساو�لمعدل�النمو����

ومي�وت�ون��ذه�الز�ادة�مستقلة�عن�الدورة�التجار�ة،�و�زداد�عرض�النقود�بنفس�المعدل����سنوات�الناتج�الق

  . الكساد�كما����سنوات�الرخاء�

� ��انتخبتعندما �سنة �بر�طانيا ��1979تا�شر�رئ�سة �سنة ��مر�كية �المتحدة �الولايات �لرئاسة �1980ور�غان

�النقد �الموجة �الفكر�إ�� �عرش �عن �الكي��ية �تنازلت �من �الممتدة �الف��ة �و�انت �الثالثة ��1979ية �عصر��1982إ�� قمة

�كساد� �من �التطبيق �مشكلات �ت��اكم �بدأت �حيث �النقدو��ن، �نكسة �عن ��قتصاديون ��عد�ا �تحدث �ثم النقدو��ن،

    .بطالة،�ع���الرغم�أن�الت��م�قد�انخفض�كث��ا��عد�تطبيق�السياسة�النقدية�لنمو�عرض�النقود

 � �الرا�عة �ظ�ور� :المرحلة ��عد �خاصة �النقدية �والسياسة �المالية �السياسة �من �أنصار��ل �ب�ن �ا��دل احتدم

���� ��ستقرار��قتصادي �تحقق �أن �يمك��ا �ال�� ��� �سياستھ �أن ��عتقد �فر�ق ��ل �فاصبح �م��ا، ��ل نواقص

ر��ا�المجتمع�و�كذا�عاد�الفكر��قتصادي�مرة�أخرى�إ���ا��لف،�ف�ناك�عودة����ال�سعينات�خصوصا����أم

ع���يد�الرئ�س��مر��ي�بيل��لي�تون�لإعادة�فكر�الثلاث�نات�الكي��ي�إ���السياسة��قتصادية،�و�بقى�أنصار�

الفكر�النقدوي�يصرون�ع���جدوى�السياسة�النقدية�وفعالي��ا�وعدم�فعالية�السياسة�المالية�وحاولوا�تجر�د�

�النا �التأث���ع�� �ع�� �قدرة �أية �من ��لية �المالية ��ستقرار�تالسياسة �وتحقيق ��زمات �من �وا��روج �الوط�� ج

  . العام�

ومن�الطبي���أن�يظ�ر�أنصار�السياسة�المالية�دفاعا�عما�يد���عل��م�النقدو�ون�ومازالوا�يقدمون�امتيازات�السياسة�

وأ��ا�مكملة�المالية�عن�النقدية�وقدر��ا�ع���التأث������ال�شاط��قتصادي،�ف�م��ع��فون�بضرورة�السياسة�النقدية�

  .للسياسة�المالية،�ولكن�تبقى�السياسة�المالية�����و���من�حيث���مية�

�إ��� �تحتاج �ول�و��ا �زم�� �بطئ �من �تتم���بھ �لما �نظرا �المالية �السياسة �ع�� ���و�م �جم �صبوا �النقدو�ون ب�نما

��قتصادي ��ختلالات �طو�لا�لمعا��ة �وقتا ��ستغرق �و�ذا ��شر�عية �وإجراءات �من�ترت�بات ��ل ��عصب �أدى �وقد ة،

الذي�يرى�أن�التعصب�لسياسة�مالية��وال����يلرالفر�ق�ن�لسياستھ�إ���بروز�فر�ق�ثالث�بزعامة��قتصادي��مر��ي�

أو�نقدية�ل�س�لھ�م��ر�لأن�استخدام�إحدا�ا�بمفرد�ا�لا��غ���عن�ضرورة�استخدام��خرى،�فكلا�ما�أصل�ولا�تقل�

�ا ��� ��خرى �عن �م��ا �أي ��ستقرار��قتصاديأ�مية �وتحقيق ��قتصادية ��زمات �من �ل��روج �م��ا�،،2لعمل ول�ل

  .فعالي��ا����الظرف��قتصادي�السائد�المناسب�ل�ا�

                                                           
ویحــدث . ج القــومي الإجمــالي للبلــد مــع مــرور الوقــتو تبــاطؤ فــي معــدل الزیــادة فــي التضــخم علــى مســتوى الأســعار العــام للســلع والخــدمات فــي النــات

  .التضخم عندما تتباطأ الزیادة في مستوى أسعار المستهلك عن الفترة السابقة عندما كانت الأسعار في ارتفاع
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�النقدية -3 �السياسة �إ���:أ�داف �تنقسم �وال�� �المختلفة ���داف �من �مجموعة �تحقيق �إ�� �النقدية �السياسة �س��

  :���التا���أ�داف�وسيطة�وأ�داف���ائية�،�سنورد�ا

�الوسيطة -3-1 ��ش�ل��:��داف �تأث���ا �عليھ �تمارس �أن �النقدية �للسلطة �متغ���يمكن �عن �عبارة �الوسيطي ال�دف

�وأسعار� �وسعر�الفائدة ��لية �نقدية �بمتغ��ات �الوسيطة ���داف �تتمثل �ا��اصة، �أدوا��ا �بواسطة مباشر�وسر�ع

  :الصرف

�النقدية-3-1-1 ��حتياطات �و�حتياطات��:مجمعات �ا��م�ور �لدى �المتداولة �النقود �من �النقدية �القاعدة تت�ون

المصرفية،�كما�أن�النقود�المتداولة�تضم��وراق�النقدية�والنقود�المساعدة�ونقود�الودا�ع،�أما��حتياطات�المصرفية�

��ض �و�حتياطات ��جبار�ة ��حتياطات �وتضم �المركزي �البنك �لدى �البنوك �ودا�ع ����ف�شمل �ا��اضرة �والنقود افية

��حتياطات� �م��ا �مطروحا ��جمالية ��حتياطات �تمثل �ف�� �ا��اصة �للودا�ع �المتوفرة ��حتياطات �أما �البنوك، خزائن

��حتياطات� ��ساوي �ف�� �المق��ضة �غ�� �و�حتياطات ��خرى، �البنوك ��� �والودا�ع �ا���ومة �ودا�ع �ع�� �جبار�ة

  .)كمية�القروض�المخصومة��(حتياطات�المق��ضة��جمالية�مطروحا�م��ا�� 

يقصد���ذا�المصط���مدى�س�ولة�وصعو�ة�أسواق��ئتمان،�و�ع���ذلك�قدرة�المق��ض�ن�: ظروف�سوق�النقد-3-1-2

��قراض� �وشروط �أسعار�الفائدة �أو�إنخفاض �إرتفاع �ومدى �نمو��ئتمان �معدل ��� �أو�البطيئة �السر�عة ومواقف�م

�وسعر�الفا �يوم�أو��خرى �لمدة �وذلك �قص��ة �لمدة �ع����رصدة�المق��ضة �سعر�الفائدة ��� �يتمثل ئدة��رصدة�البنكية

  .3يوم�ن�ب�ن�البنوك

��:أسعار�الفائدة-3-1-3 �ت��ية �عن �الناتج �المال �رأس �لاستخدام �السعر�النقدي �أ��ا �ع�� �الفائدة ) إدخار�ة(�عرف

�للإقراض �والقابلة �4حقيقية ��� �أ�مي��ا �وترجع �العصر�، ��� �أ�مي��ا �وتزايدت �غابرة، �قرون �إ�� ��قتصادي ال�شاط

�العالمية� �ا��رب �إن��اء �عند �النقدية �للسياسة �وسيطة �كأ�داف �أسعار�الفائدة �المركز�ة �البنوك �تب�ت �وقد ا��ديث

،�و�توجب�،أما�فيما�يتعلق�بتحديد�أسعار�الفائدة�فمن�الوا���أنھ�غ���منفصل�عن�تحديد�نمو�الكتلة�النقدية5الثانية

ع���السلطات�النقدية�أن�تراقب�وتحدد�مستو�ات�أسعار�الفائدة�وأن�تبقى��غ��ات��ذه��سعار�ضمن��وامش�غ���

�وحول�مستو�ات�وسيطة�تقابل�التوازن�����سواق،�إلا�أن��زمات�المالية�العالمية����الدول�المتقدمة�ل�ا�
ً
واسعة��س�يا

  .أثر�كب������تحديد�سعر�الفائدة

�ع���: سعر�الصرف-3-1-4 �با��فاظ �وذلك �ما �لبلد ��قتصادية ��وضاع �لمعرفة
ً
�مؤشرا �النقد �عت���سعر�الصرف

إستقراره�عند�مستوى�قر�ب�من�مستوى�ت�افؤ�القدرات�الشرائية،�كما�أن�التدخل�المقصود�وال�ادف�إ���رفع�سعر�

�لتخفيض�الت��م�،�فر 
ً
فع�سعر�الصرف�يؤدي�إ���تخفيض��سعار�صرف�النقد�تجاه�العملات��خرى�ي�ون�عاملا

  .عند��ست��اد،�و�رفع�من�القدرة�الشرائية�للعملة�و�ذا�ما�يتطابق�مع�ال�دف�ال��ا�ي�للسياسة�النقدية

 : العرض�النقدي-3-1-5
ً
،��ش��ط����إستخدام�العرض�النقدي�ك�دف�وسيط�أن�ت�ون��ناك�قدرة�تحديده�إحصائيا

  .ياسة�النقدية�تحديد��صول�المالية�ال����سم��ا�أو�العملة�أو�النقودأي�أن��ستطيع�القائمون�ع���الس
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���� ��انت �كما �س�لة �مسألة ��عد �ولم �الثمان�نات �من
ً
�بدءا �للغاية �صعبة �مسألة �أصبح �النقدي �العرض �تحديد إن

ات�المالية�السابق،�وذلك��سب��غ���سرعة�تداول�النقد�ن�يجة���ر�ات��موال�الرسمية�وغ���الرسمية�وظ�ور�المشتق

ا��ديثة،�أما����الواقع�فإن�العرض�النقدي�إنخفض��شدة�ن�يجة�للأزمة�المالية�العالمية�وال���أثرت�ع���الدول�العر�ية�

 .2010وخاصة�دول�مجلس�التعاون�ا��لي���بتص�يف�ا����المجموعة��و���وفق�تقر�ر��قتصادي�العر�ي

�ال��ائية-3-2 �لت�:��داف �المساعدة ��دوات ���داف�إن ��ذه �وتتمحور �النقدية، �للسياسة �ال��ائية ���داف حقيق

�تحقيق�ا، �ع�� �النقدية �السلطات ��عمل �أن �يتوقع �أ�داف �أر�عة ��� �وتتمثل � ���اديمية �الكتب �تقدمھ �(حسبما

  ).�ستخدام�التام،�استقرار��سعار،�معدل�نمو�مرتفع،�توازن�م��ان�المدفوعات

ولقد��ان�ال�دف�ال��ا�ي��للسياسة�النقدية�بداية�من�ال�سعي�يات�القرن�الما����يتمثل����ا��فاظ�ع���شروط�النمو�

� ��مثل �( �قتصادي ��امل �إستخدام ،� �منخفض �) ت��م ���دوث��إنطلاقا �تحليل�ا ��� �الكي��ية ���ز�النظر�ة من

بداية�من�سبعي�يات�القرن�الما����،�غ���أنھ����وقتنا����الت��م�والبطالة�جنبا�إ���جنب�ال���ش�د�ا�النظام�الرأسما�

ع����ستقرار����مستوى��سعار�بمع���أن�السلطة�النقدية����ال����س���إ����دف�السياسة�النقدية�ا��اضر�ي��كز�

� �النقدية �الكتلة �ب�ن �التوازن �بتحقيق ��سعار� �إستقرار� �( تحقيق �المحلية �السيولة �ما�عرض) إجما�� �و��ن �ا���از�، ھ

  .�نتا���وا���ومة����مختلف�قطاعا��ا�من�سلع�وخدمات�

  :عموما�نجد���داف����البلدان�العر�ية�تدور�حول�العناصر��التالية� :  ��داف����البلدان�العر�ية�-3-3

 تحقيق��ستقرار��النقدي. 

 وا��فاظ��ع���قيم��ا�ا��ارجية�ضمان�قابلية�صرف�العملة�. 

 قتصادي���يع�النمو��. 

 المسا�مة����إ�شاء�أسواق�مالية�ونقدية�متطورة�. 

 تحقيق�التوازن�الداخ���وا��ار��. 

��ناك�إتجاه�م��ايد�نحو�عدم�التوسع������داف�و�قتصار�ع����دف�واحد��:   المتقدمة���داف����البلدان�-3-4

�سعار�،�أي�إس��داف�الت��م��وذلك�بوضع�معدلات�محددة�،�حيث��ستخدم���للسياسة�النقدية�يتمثل����إستقرار 

  .�دوات�ال���تمكنھ�من�الوصول�إ����ذه�المعدلات��البنك�المركزي�

بالنظر�لما��ش�لھ�معدلات�الت��م��المرتفعة��%3و�%1أ�داف�للت��م�ماب�ن�ولقد�إختارت�معظم�الدول�المتقدمة�

  .ولما�تؤدي�إليھ�من�ز�ادة����ت�اليف�الرفا�ية�من�أثار�سلبية�ع���النمو�

تقوم�السياسة�النقدية�ع���مجموعة�من���داف��س���إ���تحقيق�ا�،�ول�ي�يتم�ذلك�:أدوات�السياسة�النقدية-4

�أنواع�ا، �بإختلاف �ولذلك �المناسبة ��دوات �إستخدام �من �استخدام�و�لابد ��� �النقدية �السياسة �عمل �آلية تت��ص

 �� �من ���م�مجموعة �وإدارة �النقود �عرض �ع�� �التأث���أو�السيطرة �خلال�ا �من �المركزي �البنك ��ستطيع �ال�� دوات

�الممنوح ���و�وجد، �ئتمان �ما �م��ا ��دوات �من �من� ،مباشر وأخر و�غ���مباشرنوعان �ت�باين ��دوات ��ذه إلا�أن

 .ومتانة��قتصاد�ب�املھاقتصاد�إ���آخر�إذ�تخضع�لدرجة�التناسق����ا���از�المصر���وكذا�قوة�

  :و���غ���المباشر ومن�التعارف�عليھ�أن��ناك�ثلاثة�أنواع�رئ�سية�للأدوات��:�دوات�غ���المباشرة -4-1
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�عت���سياسة�إعادة�ا��صم�من��دوات�ال����ستخدم�ا�البنك�المركزي�وذلك�للتأث���: سياسة�إعادة�ا��صم�-4-1-1

ئدة�ال���يتقاضا�ا�البنك�المركزي�نظ���قيامھ�بخصم��وراق�المالية�والتجار�ة�ع���عرض�النقد،�و�عرف�ع���أ��ا�الفا

  .للمصارف�التجار�ة�وذلك�مقابل�حصول�ا�ع���تمو�ل�جديد

�المفتوحة-4-1-2 �السوق �عمليات �و���: سياسات ��ئتمان ���م �للتأث���ع�� �الوسيلة ��ذه �المركز�ة �البنوك �ستخدم

لسوق�المفتوحة،�إذ�يتدخل�البك�المركزي����السوق�النقدية�من�أجل�تقليص�أو�ما�عرف��عمليات�السوق�ا��رة�أو�ا

�السياسة� �أدوات �أ�م �من ��داة ��عت����ذه �إذ �والتجار�ة، �المالية ��وراق �و�يع �شراء �طر�ق �عن �النقدية �الكتلة ز�ادة

  .النقدية�لاسيما����الدول�المتقدمة

��لزامي -4-1-3 ��حتياطي �: سياسة �سياسة ��لزاميتتمثل �البنك)�جباري ( �حتياطي �يفرضھ �بما �ع��� ، المركزي

�التجار�ة �كإحتياطات المصارف �الودا�ع �من �معينة �ب�سبة ��حتفاظ �يل��م من �وأن �مقابل، �تجاري� و�دون �مصرف �ل

  .،�من��صول�النقدية�والودا�ع����ش�ل�رصيد�دائن�لدى�البنك�المركزي بالإحتفاظ�بجزء�أو�ب�سبة�معينة

ومن��دوات�المباشرة�ال����ستخدم�ا�السلطات�النقدية،�ومن�المعروف�أن��ناك�العديد�من�: �دوات�المباشرة -4-2

  :�ذه��دوات�إ���أنھ�سوف�يتم��قتصار�ع����دوات�التالية

لذي�تمنحھ��و�إجراء�تنظي���تقوم�بھ�السلطات�النقدية�بوضع�حد�أع���لإجما����ئتمان�ا: تأط���القروض�--4-2-1

  .المصارف�التجار�ة�وفق��سبة�محددة�خلال�العام�كأن�لا�يتجاوز�إرتفاع�مجموع�القروض�الموزعة��سبة�معينة

�س���ا���از�المصر���من�خلال�التوسع����إئتمانھ�إ���ت�ون�الفوائد�ال���يحصل�عل��ا�: سياسة�أسعار�الفائدة -4-2-2

  ا�عند�إدارتھ�ل�ذه�القروض�وخاصة�عندما�من�وراء�القروض�أك���من�الت�لفة�ال���يتحمل�

  .يق��ض����ش�ل�نقود�مركز�ة�من�أجل��قراض

ينطوي��قراض�الموجھ�ع���قواعد�تنظيمية�تضمن�حصول�قطاعات�معينة�من�: التوجيھ��نتقا�ي�للقروض -4-2-3

�قتصاد،�إلا�أ��ا�قد��شوه��قتصاد�ع���تمو�ل�إنتقا�ي�بحيث�يمكن�إستخدام��ذه��داة�لدعم�قطاعات�حيو�ة����

�من� �العديد �التنفيذية �أو�ع���سلطا��ا �بذا��ا �الدولة �وتمتلك �السلبية �ال�يمنة �إ�� �تؤدي �أن �و�مكن �المارد تخصيص

الوسائل�للتدخل����عملية�توز�ع�القروض�و�ذه�التدخلات�لاينفي�أحد�ما��خر�بل�يمكن�أن��ستعمل�مجتمعة�و���

  .فس�القرض�بالأفضليةنفس�الوقت�من�أجل�أن�يحظى�ن

قد��ستخدم�السلطات�النقدية�أدوات�أخرى�غ����دوات�ال���مرت�وذلك�: �دوات�ا��ديثة�للسياسة�النقدية-4-3

�يتوقف� �كما �النقدية �للسياسة �حديثة �تحت�إسم�أدوات �تص�يف�ا �و�مكن �بلد، ��ل �وظروف �ماتقضيھ�أوضاع حسب

  :قتصادي�ن�لقبول��ذه��جراءات�ومن�أ�م�ا�ماي��مدى�إستخدام�ا�ع���مدى�إستجابة�المتعامل�ن��

��د�ي -4-3-1 �وإغرا��ا�: �قناع �التجار�ة �للبنوك �إرشادات �بتوجيھ �السياسة ��ذه �خلال �من �المركزي �البنك يقوم

�متعددة�
ً
�أش�الا �يأخذ ��د�ي �التوجيھ ��ذا ��ئتمان، ��� �أو�التوسع �معينة، �إئتمانية �سياسة �لتنفيذ �معھ بالتضامن

  :�ا���نذكر 

                                                           
  یجب التفرقة بین هذه النسبة ونسبة السیولة الفعلیة التي یحتفظ بها المصرف التجاري.  
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 الصر�حة� �التعليمات �للبنوك�: أسلوب �و�وامر�المباشرة �الملزمة �بإصدار�القرارات �المركزي �البنك �يقوم و�نا

�القانون� �يخول �ال�� �العقو�ات �أنواع �لبغض �وإلا��عرضت �التعليمات ��ذه �بمتا�عة �ملزمة �ت�ون �حيث التجار�ة

�متنوع
ً
  .ة�حسب�الظروف��قتصادية�السائدةالبنك�المركزي�بفرض�ا�وتتخذ�مثل��ذه�التعليمات�صورا

 المباشر� �التفت�ش ��عملية �المركزي �البنك ��مر��:قيام �إقت��� ��لما �دور�ة �بصفة �التجار�ة �البنوك �عمليات ع��

  .ذلك�لمعرفة�مدى�تطبيق�البنوك�التجار�ة�للتعليمات�و�وامر�الموج�ة�إل��ا�من�طرف�البنك�المركزي 

 قيام�البنك�المركزي�بال�شاورمع�الب 
ً
إذا�ما�علق��مر�بصياغة�ا��طة��ئتمانية�للبنوك�: نوك�التجار�ة�خصوصا

  .التجار�ة�وذلك�بإستدعاء�مسؤو���البنوك�التجار�ة���ضور�إجتماعات�البنك�المركزي��لما�إقت�����مر�ذلك

4-4- � �وفق � �النقدية �السياسة �المفتوحأدوات �غ���الممكن��:�قتصاد �من �فإنھ �ثابتة، �أسعار�الصرف �ت�ون عندما

�توسيع� ��� �التحكم �إ�� ���دف �أن �يجب �السياسة�النقدية �فإن �و�لذلك �السلطات �من�طرف �عرض�النقود ��� التحكم

أما�الرقابة�المباشرة�فتق��ح�ع���أساس�أن��عوان��قتصادية�ال���تق��ض�النقود�إنما�تفعل�ذلك�لتمو�ل�. القرض

غ���أن�التحكم����القرض�ل�س�. و�عندما�يتم�التحكم����القروض�فإنھ�يمكن،�بالتا���التحكم����الطلب�الك��. ق�نفا

�النقود �عرض ��� �التحكم ��سبة�. مثل �لاح��ام �المطلو�ة �تلك �من �أو�أد�ى �أع�� �احتياطيات �تمتلك �البنوك ��انت فإذا

دا�ع�ا،�ح���لو�فرضت�السلطات�رقابة�ع�����م�الودا�ع�الودا�ع�إ����صول�المفروضة�عل��ا�فإ��ا�ستحاول�توسيع�و 

و�أي�ز�ادة����عرض�. و��و�ما�يؤدي�إ���انخفاض�أسعار�الفائدة. عن�طر�ق�شراء�السندات) و�بالتا���ع���عرض�النقود(

ع�و�يمكن�اس��جا. النقود�عما��و�مطلوب�عند�مستو�ات�الدخل�و�الفائدة�السائدة�يؤدي�إ���اختلال����سوق�النقود

�مؤسسات� �لدى ��ضا�� ��يداع �السندات، �شراء �خلال �من �الفائضة ��رصدة �تلك �من �التخلص �يتم �عندما التوازن

�ل��ذه��ثار�تؤدي�إ���انخفاض�أسعار�الفائدة�و�. الوساطة�المالية�أو�ز�ادة��قراض�من�خلال�القنوات�غ���المراقبة

��ح�أن�التحكم����وفرة�القرض�ل�س��و�ال�دف�الملائم�للسياسة�و�لذلك�فإن��ذا�التحليل�يق. إ���ز�ادة�الطلب�الك��

كما�أن�النقدي�ن�يكر�ون�الرقابة�ع����قراض�لأ��ا��عت���تدخلا����عمل�آلية�السوق�و�أ��ا�تؤدي�إ���سوء�. النقدية

�الفعالية �عدم �إ�� �و�بالتا�� �للموارد ��ساسي. تخصيص �الرك��ة �الوسيط �اختيار�ال�دف �سياسة�و��عت���أسلوب �لأي ة

و����عالم�يتم���باليق�ن�فإن�ال�دف�. نقدية،�و�ت�بع�أ�مية�ذلك��ختيار�من�أن�التعامل�يتم����عالم�يتم����عدم�اليق�ن

�السياسة� �أثر�أدوات �و���م �بقنوات �تام �يق�ن �ع�� �ت�ون �النقدية �السلطات �لأن ���مية، �منعدم �ي�ون الوسيط

�IS-LMو�ع���المستوى��قتصادي�الك���يمكن�استخدام�نموذج�. دف�ال��ا�يالنقدية�ع���المتغ��ات�الوسيطية�و�ال�

  .لاقتصاد�مغلق�لتوضيح�طبيعة�اختيار�ال�دف�الملائم�للسياسة��قتصادية

�ال�س�ية�   ���مية �ع�� �يتوقف �أسعار�الفائدة �مستوى �أو �النقود �عرض ��� �إما �التحكم ��ختيار�ب�ن إن

  .إما����ا��انب�النقدي�أو�ا��انب�ا��قيقي�للاقتصادللاضطرابات�العشوائية�ال���تأ�ي�

أنھ�إذا��ان�ا��انب�ا��قيقي�للاقتصاد��و��ك���اضطرابا�فإن��دف�مخزون�النقود��و��فضل،��POOLEقد�ب�ن�

و�() يمكن��ستعانة�بالش�ل�ن�،��ب�نما�إذا��ان�ا��انب�النقدي��و��ك���اضطرابا�فإن�سعر�الفائدة��و��فضل�ك�دف

��و�تصغ���تباين�) 3.1( �النقدية �السياسة ��دف �أن �يف��ض �و�حيث �النتائج، ��ذه �إ�� �أدى �الذي �التحليل لتوضيح

  .*yمستوى�الدخل�عن�مستواه�المبت���
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4-4-1- � �النقدية �العشوائية �ثابت :�ضطرابات �النقود �عرض �أن �التحليل ��ذا ��� �����ابات�. يف��ض �ت�ون ل�ي

أي�أن�. ���الطلب�ع���النقود) أو�غ���منتظرة(ترجع��لية�إ����غ��ات�غ���متوقعة��LMالعشوائية�ال���تحدث����المنح���

� �منح�� �وضعية �أن �كذلك �و�يف��ض �غ���مستقرة �ت�ون �أن �يف��ض �النقود �ع�� �الطلب �العلاقات��ISدالة �لأن ثابتة

فمثلا�إذا�زاد�الطلب�ع���النقود�بصفة�غ���.  .اف��ض�أ��ا�مستقرة�تماما) دال����س��لاك�و��س�ثمار(السلوكية�المم��ة�

� �منح�� �فإن �و�نحو�ال�سار��LMمتوقعة ��ع�� �إ�� �(ي�تقل �النقدي�) LM1إ�� �بالمخزون ��حتفاظ �تم �إذا �أنھ بحيث

  . y1إ����*yة�س��تفع�ن�يجة�لانخفاض�الدخل�من�ثابتا،�فإن�سعر�الفائد

  �ضطرابات�العشوائية�النقديةوالش�ل�الموا���يو���ذلك��

  �ضطرابات�العشوائية�النقدية) :3.1(الش�ل�رقم�

  
�النقودو  �ع�� �الطلب �انخفض �إذا �. العكس، �منح�� ��LMفإن �إ�� �نحو�اليم�ن ��سفل �إ�� �أن��.LM2ي�تقل بحيث

  .النقدي�ثابتا�المخزونشرط�أن�يبقى�. y2الدخل�س��تفع�إ���

  .،�إذا�احتفظ�بالمخزون�النقدي�ثابتاy2و��y1إذا����حالة��ضطرابات�العشوائية�النقدية�فإن�الدخل�يتقلب�ب�ن�

� �عند �سعر�الفائدة �تث�يت �تحاول �سياسة �النقدية �السلطات �اتبعت �إذا �عند�*rو�العكس �تث�يتھ �يتم �الدخل �فإن ،

  .*yالمستوى�المرغوب�فيھ�عند�

أي�سعر�الفائدة�ك�دف�أفضل�(اف��ض�أ��ا�ثابتة،�إلا�أن�نفس�الن�يجة�العامة�����الش�ل�أعلاه�� ISرغم�أن�وضعية�

اق�عرضة�لاضطرابات�عشوائية،�شرط�أن�ت�ون�دالة��نف�LMو��ISس�تحقق�إذا��ان�كلا�المنحني�ن�) من�عرض�النقود

  .أقل�اضطرابا�من�دالة�الطلب�ع���النقود

قابلة�(ع���عكس�التحليل�السابق،�أن�دالة�الطلب�ع���النقود�مستقرة�:�ضطرابات�العشوائية�ا��قيقية� -4-4-2

و�تبدو��ذه��ضطرابات�العشوائية�بالا���ابات�العشوائية�. خاضع�لاضطرابات�عشوائية�غ���معروفة�ISب�نما�) للت�بؤ

���IS0إ����IS1و�إ����IS2.  

و�يجب�أن�يلاحظ�كذلك�أن�نفس�التحليل���يح����حالة��ون�كلا�المنحني�ن�ي�تقلان،�شرط�أن�ت�ون�دالة�الطلب�

  .ع���النقود�أقل�اضطرابا�من�دالة��نفاق

ل�إ���ما�إذا�احتفظ�بكمية�النقود�ثابتة�فإن�التأث����ستقراري���ر�ات�أسعار�الفائدة�سيحدد�أو�يحصر�تقلبات�الدخ

  .y2و��y0فإن�الدخل�س�تقلب�إ���حد�أك���أي��*rو�العكس�إذا�ث�ت�سعر�الفائدة�عند�. y2و��y1ب�ن�
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  �قيقية�ضطرابات�العشوائية�ا�) :4.1(الش�ل�رقم�

  
،�تتحقق�لأنھ،����مواج�ة�تقلبات�الدخل�فإن�محاولات�السلطات�لتث�يت�من�خلال�الش�ل�السابق��الن�يجة��خ��ة

  .ستقود�إ���ردود�فعل�عكسية����عرض�النقود�*rسعر�الفائدة�عند�

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  


